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2) Martin and Pettyは,「･･･多くの投資家は，重要なのはフリー・キャッシュフロ












































































































































































































置かれていない(Copeland et al., 2000, p.267-272)。なお，Rappaportの式の第1項







Return on Investment）やトータル・ビジネス・リターン（ＴＢＲ： Total
Business Return）などがある。これらについては，Martin and Petty(2000)を参
照されたい。










































































































































































































































































































































































24) 現場重視の重要性は，Martin and Petty(2000)でも指摘されているが，我々が行
ったインタビュー調査でもしばしば強調された。その１例は松下電器産業である。
同社は，資産管理の効率を高めるために，1999年にそれまでのＲＯＡに代えて資
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Cash Flow Accounting for Management:
A Note on VBM
Tetsuo KOBAYASHI
Interest for value based management (VBM) is increasing in a perspective of
shareholder value. This paper explores cash flow based accounting for VBM.
After having explained the metrics used in VBM, especially Shareholder Value or
SVA mentioned by Rappaport and EVATM, 2 cases shown by German companies
are compared. After that this paper reports some observation in a few Japanese
companies. In this survey we find some impact of VBM on the management ac-
counting systems, but there is also some difference on the use of cash flow infor-
mation and capital cost for the entrepreneurial decision making and the
management control.
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